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Battre tider stundar -
blickpunkt 2025

Godkant tredje kvartal - ett bra sista kvartal vintas
Tredje kvartalet bjod bade pé ris och ros. Forsiljningsmaissigt blev
tredje kvartalet svagare dn vi prognosticerat men resultatmassigt
starkare. Liksom under andra kvartalet 2024 var tredje kvartalet
forsidljningsméssigt svagt och hade sin grund i en tappad
industrikund, detta i kombination med en fortsatt svag
marknadsutvecklingen och ytterligare lagernedskrivningar. Under
tredje kvartalet 2024 minskade Turas totala intdkterna med knappt
4,5 procent jaimfort med motsvarande period i fjol. Det positiva
rorelseresultatet under kvartalet hamnade strax under 6 miljon
kronor, att jamforas med 10 miljoner kronor under fjolarets tredje
kvartal. Bruttomarginal pd 18,3 procent var 1,5 procentenhet ldgre 4n
fjolarets tredje kvartal (19,8 procent) och under bolagets langsiktiga
mal pa 20 procent.

Under november ménad genomférde Riksbanken en dubbel
rantesdnkning (0,5 procentenheter), lagom till arets julhandel.
Riksbanken flaggade dessutom for ytterligare rantesdnkningar efter
arsskiftet. Infor sista kvartalet 2024 — och med st6d fran de senaste
rantesdnkningarna — ser vi goda mdjligheter att Tura kommer att
redovisa en battre tillvixt under arets sista kvartal, bdde i omséttning
och resultat, 4n under motsvarande kvartal i fjol. Sista kvartalet ar
elektronikbranschens starkaste kvartal bade vad giller omséattning
och resultat.

Goda forutsattningar infor 2025

Med ett resultatmaissigt godkant tredje kvartal vintar vi oss ett bra
slut pa 2024 och en positiv aterhdmtning redan under sista kvartalet.
2024 har varit dnnu ett tufft ir for detaljhandeln i sin helhet, ndgot
som bland annat svensk konkursstatistik pavisat. Detta har resulterat
i aterhéllsamma konsumenter som dessutom paverkats negativt av
hogre borantor. Vid ingdngen av 2025 ar forutsattningarna betydligt
gynnsammare, inte minst med bakgrund av att Riksbanken sinkt
styrrantan med 1,25 procentenheter under 2024. Vi raknar med att
denna sidnkning i kombination med ytterligare réntesidnkningar
under borjan av 2025 kommer att 6ka konsumtionsutrymmet for
béde svenska och nordiska hushall. Vi bibehéller var optimistiska syn
pa bolaget infor 2025 och gor inga dndringar i vira resultatprognoser
for 2025-2026.

Vart motiverade viarde p& 4,50 kronor per aktie kvarstar, vilket
motsvarar ev/ebitda pa 12 respektive p/e 235 pa var prognos for
2024p, ev/ebitda pa 4 respektive p/e 5,5 for 2025p samt ev/ebitda pa
3,5 respektive p/e 5 for 2026p. Aterstar siledes for bolaget att pavisa
var prognosticerade resultatforbattring for 2025 och framat.
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Kalla: Refinitiv

Prognoser & Nyckeltal, mkr

2023 2024p 2025p 2026p
Summa intékter 850 830 946 1011
Ebitda resultat 42 26 78 88
Rorelseres. (ebit) 29 12 65 73
Resultat f. skatt 22 4 56 64
Nettoresultat 14 1 42 47
Vinst per aktie 0,29kr 0,02kr 0,85kr 0,96 kr
Utd. per aktie 0,55kr 0,55kr 0,40kr 0,45kr
Omséttningstillvaxt -7,5% -2,3% 14,0% 7,0%
Ebitda marginal 4,9% 3,1% 8,2% 8,7%
Rorelsemarginal 3,4% 14% 6,8% 7,2%
Nettoskuld/ebitda 2,2 3,6 12 11
P/e-tal 15,0 2289 52 4,6
EV/ebitda 7,4 19 4,0 315
EV/omséttning 0,4 0,4 0,3 0,3
Direktavkastning 3,4% 3,4% 9,1% 10,3%

Kalla: Tura Group, Analysguiden
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Investeringstes Vinsttillvixt 2025

Vinst per aktie prognoser 2022-2026p

Réntesankningar lagom till julhandeln

Hittills under 2024 har Riksbanken siankt styrrintan med 1,25
procentenheter, frdn 4,00 procent till 2,75 procent. Fler 1,00
rantesdnkningar vintas av storbankerna och med detta dven lagre

1,20

boléneréntor — vilket torde ge mer pengar ver till konsumtion. 080
0,60
Goda forutsattningar infor sista kvartalet
Med stod frén Riksbanken senaste rantesankningar ser vi ett visst 040
uppsving for detaljhandeln infér stundande julhandel. Svaga 0,20
jamforelsetal under sista kvartalet 2023 for Tura Group ger ocksa en
forhoppning om en béttre tillvixt under arets sista kvartal, som vi 0,00 —
prognosticerar till 12 procent. Aven under tredje kvartalet drabbades 2022 2023 20240 20250 20260
bolaget av storre nedskrivning av lagret vilket paverkade Kalla: Tura Group, Analysguiden
bruttomarginalen negativt vilket vintas fortsitta dven i sista
kvartalet, men med mindre skillnad dn motsvarande kvartal i fjol.
Resultatmaéssigt prognosticerar vi en fordubbling i nettoresultatet for
sista kvartalet 2024 jamfort med motsvarande kvartal i fjol, till 4
miljoner kronor.
Battre resultat i kvartal 3 ger uppjustering for 2024
Omsittningen under tredje kvartalet 2024 hamnade nirmare 9
procent ldgre dn vara estimat men resultatet 6verraskade oss positivt
dd vi i samband med andra kvartalets rapport sinkte vara
.f'(‘)rvauntnlngar_. Nu blir sklllnaderFa i vdra nya prognoser for 2024, Tillvixt i kvartal 4 vintas
jamfort med tidigare prognoser, vildigt sma och av mindre betydelse. Resultatrakning 2023 och 2024p
Mer visentligt dr var syn och eventuella prognosjusteringar for 2025
och framdt. Baserat pid vir syn om en &terhimtning i 20';:’"" “2023 20;9'5’ o
konsumtionsledet, triggat av rantesdnkningar, ser vi fortfarande en P 239: 2134 849; 6495
betydande positiv utveckling for Tura likvél elektronikbranschen Rérelsens kostnader 2270 -2045| -8080 -808,0
redan under 2025. Av denna anledning goér vi endast mindre Res.fore avskrivningar (ebitda) 123 89l 419 419
nedjusteringar i vdra intdktsprognoser for Tura men limnar vira ﬁfr:'sv:r'e"i?;t i ‘;g zg ;;f ;;
resultatprognoser for 2025p och 2026p oférandrade. Finansnetto B
Resultat fore skatt 58 3,6 21,9 34,6
Trots en vinst per aktie pa blygsamma 0,02 kronor raknar vi med en skatt 47 7| s 125
utdelning pa 0,15 kronor per aktie for 2024. Under tredje kvartalet Nettoresultat 41 19 144 220
2024 redovisades ett eget kapital per aktie pa 5,36 kronor vilket i vinstperaktie 008 004 002 02
kombination med en positiv framtidssyn ger goda forutsattningar for 'E”:Z":::r”vl:z‘l 1;; 22?; ‘3’2; Zi;
en utdelning pd samma nivd som under fjolaret. Nettoresiltat-tillvéixt 116:8"/: »85,;%0 -34:90/: -41,;%0

Kalla: Tura Group, Analysguiden

2024p 2025p 2026p
(Mkr) 2023 Fore Efter % Fore Efter % Fore Efter %
Summa intakter 850 850 830 -2,3% 968 946 -2,3%| 1035 01 -2,3%
Ebitda resultat 42 22 26 18,2% 78 78  0,0% 88 88 0,0%
Rorelseres. (ebit) 29 8 12 47,9% 65 65 0,0% 73 73 0,0%
Resultat f. skatt 22 -1 4 neg. 56,4 56,4 0,0% 64 64 0,0%
Nettoresultat 14 -3 1 neg. 417 41,7 0,0% 47 47 0,0%
Vinst per aktie 0,29kr| -0,06 kr 0,02 kr neg.| 0,85kr 0,85kr 0,0%/| 0,96 kr 0,96 kr 0,0%
utd. per aktie 0,15kr| 0,5kr 0,15kr 0,0%| 0,40kr 0,40kr  0,0%| 0,45kr 0,45kr 0,0%
Omsattningstillvaxt -7,5%| 0,0% -2,3% 14,0% 14,0% 7,0% 7,0%
Ebitda marginal 4,9% 2,6% 3,1% 8,0% 8,2% 85% 8,7%
Rorelsemarginal 3,4% 0,9% 1,4% 6,7% 6,8% 70% 7.2%

Kalla: Tura Group, Analysguiden
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Risker och riskhantering

Verksamheten ar forknippad med ett antal risker som mer eller
mindre kan paverka omsattning- och resultatutvecklingen, Dessa kan
indelas i omvarldsrisker, operationella risker och finansiella risker.

Omvarldsrisker

Omvirldsrisker kommer av faktorer som marknadsutveckling
(struktur och konjunktur), modetrender, sédsongsvariationer,
teknikskiften och direktimport. Turas ledning och styrelse har
langvarig branscherfarenhet och foljer utvecklingen inom dessa
omraden for att parera svingningar och anpassa verksamheten. I
tillagg till dessa risker kan de marknader dir Tura ar verksamt i viss
man paverkas av foljderna kriget i Ukraina, exempelvis inflation,
rantor, energipriser och konsumenternas kopkraft.

Operationella risker

De viktigaste riskerna utgors av potentiella stérningar inom logistik,
IT och varuférsorjning. Vidare finns risker sammankopplade med
kundkoncentration/beroende, produktsortiment samt val av
kundsegment och leverantorer. Foretagsledningen har lang
erfarenhet av verksamheten och dr vil skickad att hantera dessa
risker. Organisationen har f& beslutsnivier och arbetar mycket nira
marknaden.

Finansiella risker

De finansiella riskerna péverkar foretagets finansiella instrument,
sdsom finansiella anldggningstillgdngar, kundfordringar, ovriga
fordringar, likvida medel samt skulder till leverantorer och
kreditinstitut — och kan i sin tur uppdelas i prisrisk, kreditrisk,
likviditetsrisk och kassaflodesrisk. Tura Group har en finanspolicy
som reglerar hanteringen av dessa risker.

En viktig prisrisk ligger i valutaexponeringen, detta d& stora delar av
varuforsorjningen sker i EUR och USD, medan en stor del av
forséljningen sker i SEK, NOK och DKK, forutom EUR. Foretagets
policy ar att handla valutor avista och styra varuflodena sa att de i
mojligaste mén balanserar men terminssikra nettoexponeringar i
utlindska valutor vid storre affirer. En annan prisrisk ligger i
ranteexponeringen men den bedéms inte som visentlig for foretaget.

Turas kreditrisk hiarrér huvudsakligen frdn kundernas eventuella
oférméga att fullgbra sina betalningar. Branschens utveckling pa
senare ar har medfort att denna risk har tilltagit. En noggrann kredit-
bevakning utfors 16pande for att i mojligaste man férutse och undvika
eventuella forluster till f6ljd av kundernas betalningssvérigheter.

Likviditetsrisken utgors av foretagets eventuella oférmaga att kunna
fullgora sina betalningar. Foretaget har en 1angsiktig bankforbindelse
och ett kreditarrangemang som ticker likviditetsbehovet inom ramen
for sasongssviangningarna i forsiljningen.

Utover den ovanndmnda kreditrisken bedoms inte foretaget vara
utsatt for ndgon visentlig kassaflodesrisk.
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Resultatrakning (Mkr)

2022 2023  2024p  2025p  2026p
Intakter 919 850 830 946 1011
Handelsvaror -743 -681 -673 -728 -773
Externa kostnader -46 -52 -58 -63 -68
Personalkostnader -65 -75 -73 -77 -82
Extraordindra kostnader (listningskostnader) =21 0 0 0 0
Resultat fére avskrivningar (ebitda) 44 42 26 78 88
Av- och nedskrivningar -4 -13 -14 -13 -15
Rorelseresultat (ebit) 40 29 12 65 73
Finansnetto -3 -7 -8 -8 -9
Resultat fore skatt 37 22 4 56 64
Skatt -13 -8 -3 -15 -17
Nettoresultat 25 14 1 42 47
Balansrikning (Mkr)

2022 2023  2024p  2025p  2026p
TILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar 0 35 33 37 40
Materiella anlaggningstillgangar 20 18 15 17 18
Finansiella anlaggningstillgdngar 1 1 1 1 1
Summa anldggningstillgangar 21 54 48 55 59
Varulager 243 254 245 268 288
Kundfordringar 256 181 177 196 207
Fordringar hos koncernféretag 2 1 1 1 1
Skattefordringar 1 11 11 13 13
Ovriga fordringar 6 1 1 1 2
Forutbetalda kostnader oh upplupna intakter 30 21 20 23 25
Likvida medel 43 43 39 45 48
Summa omsittningstillgangar 581 513 495 547 584
SUMMA TILLGANGAR 602 566 543 602 643
Eget kapital & skulder

2022 2023  2024p  2025p  2026p
Bundet eget kapital 5 5 5 5 5
Balanserat resultat inkl. arets resultat 269 270 261 295 331
Summa eget kapital 274 275 266 300 336
Avsittningar 5 6 6 6 7
Ovriga skulder till kreditinstitut 0 0 0 0 0
Skulder till moderforetag 24 24 24 24 24
Summa langfristiga skulder 24 24 24 24 24
Skulder till kreditinstitut 135 103 104 121 122
Leverantérsskulder 106 102 105 105 105
Skulder till moderforetag 10 11 10 12 13
Skulder till koncernforetag 3 0 0 0 0
Skatteskulder 4 3 3 3 3
Ovriga kortfristiga skulder 24 29 28 32 34
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 14 14 16 17
Summa kortfristiga skulder 299 262 263 289 294
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 602 566 559 619 661
Kassafloden (Mkr)

2022 2023 2024p  2025p  2026p
Rérelseresultat fore avskrivningar 44 42 26 78 88
Rorelsekapitalforandring -4 26 29 -3 -13
Kassafléde I6pande verksamheten 40 68 55 75 75
Investeringar 5 28 20 20 20
SUMMA FRITT KASSAFLODE 35 40 35 55 55
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomits tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en si kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras lopande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern Rolf Karp dger inte och far heller inte dga aktier i det
analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Rolf Karp
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